
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ZĞƉŽƌƚ� 
�ƵŝůĚŝŶŐ�Ă�WĞƌƐŽŶ-�ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

ϮϬϭϲ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�EĞƚǁŽƌŬ�ͮ�ǁǁǁ͘ĐĂŶĂƚǆ͘ŽƌŐ 



 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ� 
�ƵŝůĚŝŶŐ�Ă�WĞƌƐŽŶ-�ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 
^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϰ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�EĞƚǁŽƌŬ͛Ɛ�;��EͿ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�;�ŽƵŶĐŝůͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂůŝĞŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶ-�ĞŶƚĞƌĞĚ��ĂƌĞ�;W��Ϳ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞĮŶĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƐƟŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ƐŚŝŶĞ�
Ă�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶĂďůĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĚĞĮŶĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŝŶĨŽƌŵ���E�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�ǁŚŽůĞ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂĚǀĂŶĐĞ��ƵƐƟŶ͛Ɛ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�WĞƌƐŽŶ-
�ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ���E͛Ɛ�ƚĞŶĞƚƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�/ŶƚĞƌŝŵ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽůůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ŝŶŝƟĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�
ďŽƚŚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϳ͕�ϮϬϭϲ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌĞůƵĚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ĞŶĚ-ŽĨ-ǇĞĂƌ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 

dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ���E͛Ɛ��ƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�WƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�W��͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁ͘ 
 
dǁŽ-dŚŽƵƐĂŶĚ͕�&ŽƵƌƚĞĞŶ�;ϮϬϭϰͿ 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕���E�ŚĞůĚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ���E��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�;ϰͿ�^ĂĨĞƚǇ�EĞƚ�
&ŽƌƵŵƐ�;ŝ͘Ğ͘�ĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ�Θ�ĐĂƌĞ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�Θ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐͿ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ƐĞůĞĐƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͗ 

 
sĞƚĞƌĂŶƐ�ͮ�/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ͮ�KůĚĞƌ��ĚƵůƚƐ�ͮ��ŚŝůĚƌĞŶ�Θ�zŽƵƚŚ�ͮ�WĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨƌŽŵ�/ŶĐĂƌĐĞƌĂƟŽŶ 
 
KƵƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌƵŵƐ͕�ƐĞǀĞŶ�;ϳͿ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�W���ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽĨ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ƉĞŽƉůĞ͖�ĂŶĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂŶĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ĂƩĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϳ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ďĞůŽǁ͗ 
 
ϭ͘�,ĞůƉ�ŵĞ�ŐĞƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƚĂƌƚ͘�ͮ�Ϯ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ŵǇ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ͘�ͮ�ϯ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�/�Ăŵ͘ 
ϰ͘��ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ŵĞ͘�ͮ�ϱ͘��ŵƉŽǁĞƌ�ŵĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŵǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 
ϲ͘�ZĞƐƉĞĐƚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ŵĞ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�/�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘�ͮ�ϳ͘��ƌĞĂƚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ǁŚĞƌĞ�/�ĐĂŶ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘� 

 
KƵƌ�ƐŚĂƌĞĚ�
ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƉĞŽƉůĞ͘� 

�ŽŶŶĞĐƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�

ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͘�� 

^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵŽŶ�ǀŝƐŝŽŶ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞ�ǁŚĂƚ�ŵŽƌĞ�
ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�

ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞ͘� 

�ŽŵŵŽŶ�sŝƐŝŽŶ ��E�tŽƌŬ�WůĂŶ �ŽŶǀĞŶĞ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ 
^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ� 

ĨŽƌ��ĐƟŽŶ 



 

dǁŽ-dŚŽƵƐĂŶĚ͕�&ŝŌĞĞŶ�;ϮϬϭϱͿ 
tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ϮϬϭϱ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�W���
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĞĂƌĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŽƌŬ͘�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞůĞĐƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐƐ͗ 
 

ð ,Žǁ�ĚŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĚĞĮŶĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͍ 
ð �Ž�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĞŵďŽĚŝĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞŵĞƐ͍�,Žǁ͍ 
ð ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚĞĮŶĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ͍ 
ð ,ŽǁͬƚŽ�ǁŚŽŵ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͍� 

 
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ŚĂůĨ-ĚĂǇ��ƐƵŵŵŝƚ�ĨŽƌ�ϵϬн�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϱ͕�Ăƚ�ƚŚĞ��/^��WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ��ƌƚƐ��ĞŶƚĞƌ͕��
ĞŶƟƚůĞĚ��͞�ƵŝůĚŝŶŐ�Ă�WĞƌƐŽŶ-�ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗���WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�^Ƶŵŵŝƚ͟�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�W��͘�dŚĞ�^Ƶŵŵŝƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�>ŝďĞƌĂƟŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ǇŝĞůĚĞĚ�ϭϯ�͞ďŽůĚ�ŝĚĞĂƐ͟�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶ-
ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘��/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�
^Ƶŵŵŝƚ͗ 
 

 
 
 
 
 
dǁŽ-dŚŽƵƐĂŶĚ͕�^ŝǆƚĞĞŶ�;ϮϬϭϲͿ 
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ϮϬϭϲ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďŽůĚ�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĞƌƐŽŶ
-�ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^Ƶŵŵŝƚ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĞŶĚĞĂǀŽƌĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�;ďƌŽĂĚĞŶ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞŶͿ�ƚŚŝƐ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ�ŚŽƐƟŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�W���ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�;ŝŶĐ͘�ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďŝůŝƚǇ͕�ƐĐĂůĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇͿ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĞŶƟƟĞƐ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ-ďƵŝůĚŝŶŐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƐŝǌĞͬƚǇƉĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘ 
 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂŶĞůŝƐƚƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�W���ǁĞůů͕�ŚĞůƉĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞĮŶĞ�W���
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ�ƚŽƉŝĐƐ͗ 

 
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂůƐŽ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ŚŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĐƌŽƐƐ-ĐƵƫŶŐ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ďƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŝǀŝĚĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ďĞƚĂ�ƚĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůŝďĞƌĂƟǀĞ��ŝĂůŽŐƵĞ�ŽŶ�͞�ƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͗�
,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĞŶƐƵƌĞ��ƵƐƟŶ͛Ɛ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ͍�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ƐƐƵĞ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ���E�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�;>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ƵƐƟŶ͕�/ŶƚĞƌĨĂŝƚŚ��ĐƟŽŶ��ĞŶƚƌĂů�dĞǆĂƐ͕��ŝǀŝĐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶͿ͘ 

^ƉĂƌŬĞĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� 
ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

WƌŽǀŝĚĞĚ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ƚĂŬĞĂǁĂǇƐ�
ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƵĐŚ�
ĐĂƌĞ͖ 

/ĚĞŶƟĮĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ƐŚŝŌ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�
ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� 
ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͖� 

^ŚĂƌĞĚ�ƐŽŵĞ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�
ůŽĐĂů�ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

<ĞǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�;,Žǁ�ĚŝĚ�
ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ͍�tŚĂƚ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍�
,Žǁ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĞǀŽůǀĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͍Ϳ͘ 

/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

�ǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�
Žƌ�ŐƌŽƵƉƐ�;ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ͕�
ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǀƐ͘�ũƵƐƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ͘ 

�īĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�W���ŵŽĚĞů� 
ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�dĞǆĂƐ͘� 



 

WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�/ŶŝƟĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ 
Ø dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƚŚƌĞĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϰ�ǁĞƌĞ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ĨƵůůĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�W��͘ 

Ø dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WW��ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƞƵů͘� 

Ø �ůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƵƟůŝǌĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�W��͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�
ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�Ă�ĨƵůů�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�W���ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�tŚŝůĞ�^Ƶŵŵŝƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽīĞƌĞĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝĞĚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ďŽůĚ�ŝĚĞĂƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚĞŵĞƐ͘ 

Ø DĂŶǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ͗�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐͬ
ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚƐ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ͕�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ŵƵůƟ-
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂůͬǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚͬŶŽ�ǁƌŽŶŐ�ĚŽŽƌ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ͕�ĞīĞĐƟǀĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ���E�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ��ƵƐƟŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝůů�ĂĚŽƉƚ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚ�ƚŚĞƐĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ďǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞƐ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ��ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

Ø dŚĞ���E��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ŝƚƐ�W���ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ���E͛Ɛ�ůĂƌŐĞƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͕��ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ͕�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŝǀŝĚĞ͕��ĂƐŚďŽĂƌĚ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞůĞĐƚ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ͘ 

��E�ƐƚĂī�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů��ĂŶĚ���E��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƌĞĮŶĞ��ĂŶ��ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ͘�dŚĞ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���E��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƐŚďŽĂƌĚ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ͗�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ͕�ũƵƐƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ͖�ŽƵƌ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�
ŵĞƚ͖�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞĂůƚŚǇ͖�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƵƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͘ 

hŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ŝŶŝƟĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ͗� 
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ŵǇ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ͗�WƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�/�Ăŵ͖�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ŵĞ͘ 

/Ŷ�Ă�WĞƌƐŽŶ��ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗ 
ϭ͘ tĞ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

Ϯ͘ tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞ��ƐĞƌǀĞ͘� 

ϯ͘ tĞ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŝŶĞƋƵŝƟĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďǇ�ƌĂĐĞ͕�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵĞ͘� 

ϰ͘ tĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

ϱ͘ tĞ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƉƵƚ͘ 

ϲ͘ tĞ�ďĂƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ��ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ 
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ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ͘ 

ϴ͘ tĞ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽŝĐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

&Žƌ�DŽƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�EĞƚǁŽƌŬ� 

W͘ K͘��Žǆ�ϲϴϭϲ 

�ƵƐƟŶ͕�dǆ�ϳϴϳϲϮ 
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